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〔論文〕
内部財務についての一考察
清水 宗
I 
株式会社形態を備えた大企業の資本調達は，具体的には，資本の証券化に
よる調達の方式，換言すれば，出資の株式化による自己資本の調達と，融資
の社債化による長期他人資本の調達という二大方式をもって行なわれる。か
ように，大企業は資本の証券化を手段とすることによって，長期のかつ巨額の
資本を集中することができる。ところが，現実の財務の動向を眺めると，上
に述べたような企業の外部からの資本調達と並んで，企業内部における資本
調達が各国において大きな比重を占めるにいたっている。外部から調達され
た資本が運用された結果として，利益が獲得されるが，その利益が企業の内
部に留保されて新しい資本となり，それが外部から調達された資本と合体し
てまた運用されていく。このような利益の企業内部への留保は，利益処分の
段階で純利益から利益を企業それ自体に留保する形式で行なわれるものであ
るが，利益処分以前の段階で，換言すれば，利益そのものを計算する過程で，
損益計算上の費用を計上する形式を通してもまた，企業それ自体への収益の
留保が行なわれる。ところが，上に述べた利益の計算の過程以外の過程でも
種々の内部的な資金の形成の過程が存在する。そこで，ここでは，外部から
の資本調達以外のいっさいの内部的な資本形成および資金形成を，内部財務
もしくは内部金融と呼ぶことにするが，何が内部財務に含められるかについ
ては，学者の間においてなお多くの異説が行なわれているので，若干の代表
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的な学者の見解を考察してみる必要がある。この小稿では，学者によってそ
れぞれ意味するところが違っている内部金融の内容を考察したうえで，この
点についてのわれわれ自身の見解を明らかにしたいと考える。
I 
何が内部金融に含められるかについては，シュマーレンバッハから直接な
にも聞くことができない。しかし，彼のいわゆる「貯蔵のための財貨生産に
よる資本形成」の方式や， 「拘束された資本の自由な資本への転換」の形態
のなかに，いくらかの注目すべき記述が見受けられるのである。
彼では， 「貯蔵のための財貨生産による資本形成」としては，（a）貯蓄 (b) 
本来的貯蓄以外の私的貯蓄形成 (c)法人の資本形成または法人の自己金融
(1) 
(cl)公共団体の資本形成が挙げられている。これらについてはすでに秀れた論
(2) 
究があるから，詳細はそれに譲り，ここでは当面の問題の究明に必要な限り
においてシュマーレンバッハの所論を吟味しよう。まず，彼においては，資
(3) 
本は財貨が貯蔵されることによって発生するという見地に立って，自己金融
(4) 
が「貯蔵のための財貨生産による資本形成」の一方式と考えられている点が
注目される。
さて，彼によると，拘束された資本の自由な資本への転換によってなんら
(5) 
新しい資本は形成されない。彼は拘束された資本，自由な資本について明確
な概念規定をほどこしていないので，具体的な用語例から彼がそれらをいか
なるものと考えるかを推論するほかはない。彼の意味における資本は財貨が
貯蔵されることによって発生するので，資本に属する財貨が拘束されている
(1) Schmalenbach, E., Kapital, Kredit und Zins in betriebswirtschaftlicher Bel-
euchtung, 3. Aufl., Koln und Opladen 1951, S. 52ff. 
(2)小野二郎稿「資本概念の考察」 （「六甲台論集」第 5 巻•第 2 号），内藤三郎稿
「経営学における資本」（「経済志林」第27巻•第 4 号）参照。
(3) Sch叫 enbach,E., a. a. 0., S. llff. 
(4) Schmalenbach, E., a. a. 0., S. 65. 
(5) Schmalenbach, E., a. a. 0., S. 76. 
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(6) 
か自由であるかによって，拘束された資本と自由な資本とが区別される。そ
こで，商店，そこにある什器・事務機・昇降機·輸送手段•あらゆる種類の
器具，商品・原料・半製品等の在庫品，ある額の貨幣は拘束された資本であ
る。在庫品が拘束された資本とされるのは， fこえず在庫品の不足分の補充が
必要とされ，資本の多大な部分が在庫品にはいっていると考えられるからで
ある。ある額の貨幣が拘束された資本とされるのは，必要な現金支払を猶予
なく行ないうるために，ある額の貨幣が企業に拘束されねばならないからで
ある。同様の考え方にもとづいて，過剰な在庫品や投機的な在庫品も拘束さ
(7) 
れた資本に数えられている。
さて，拘束された資本から自由な資本への転換の主要な現象形態について
は，彼は
(1) 減価償却による，拘束された資本の流動状態への計画的帰還
(2) 設備の廃用
(3) 拘束された取引財貨の自由な取引財貨への転換
(8) 
の三つをあげている。
彼にしたがうと，拘束された資本が減価償却によって自由化し，かつ同時
に流動化するのは，第一に，減価償却額が現実に収益となり，第二に，償却
(8) 
された設備が取替えを必要としないときに限ると考えられている。そして，
ここでは，減価償却が現実に収益となることが前提されている。その意味で
はやはり彼は減価償却を売上収益からの金融という側面において見つめてい
ると言えよう。
次に，彼は「設備の廃用」をどのように考えているか。彼によると，経営
がもはや必要としない機械や他の施設が大量に売りに出される。しばしば技
術的検査があって，それが機械を自由にする。その機械は売却する経営にと
ってはもはや有用ではないが，しかし，まだ他の経営にとっては有用である。
(6) Schmalenbach, E., a. a. 0., S. 30. 
(7) Schmalenbach, E., a. a. O., S. 28~29. 
(8) Schmalenbach, E., a. a. 0., S. 76. 
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と恙として過大な生産能力を減らそうとする。コンツェルンの解消にさいし
(9) 
て管理の建物が他の目的のために自由になるということが起こる，というの
である。彼が「設備の廃用」に関して述べている言葉は注目されねばならな
い。それは， 「資産の取替え」をもって長期的または短期的に拘束された資
本の流動資金への変形であるとする，後述のメレロヴィッツの見解を思わせ
るものがある。とはいっても，シュマーレンバッハの場合には，自由な資本
への転換であって，流動的な資本への転換ではない。彼は売却者が流動的な
資金として受け取るだけを購入者が渡さなければならないから，廃用による
(9) 
設備のこの自由化はなんら資本を流動化しないと述べている。
彼によると，拘束された取引財貨の自由な取引財貨への転換は種々の方法
で実行される。すなわち，経営の中に保持されるべ苔原料および補助原料の
量は，若干の部門においては経営の規模の増大とともに相対的に減少する。
また，良好な在庫品管理は在庫品の著しい節約を伴なった。投機的理由から蓄
積された在庫品の場合においても，投機が終わるときには拘束状態からの資
(9) 
本の自由化がしばしば生ずる，と。彼が在庫品の減少について述べている上
記の文言は注目に値する。それは，在庫管理を合理化することによって資金
が自由化されうるとするメレロヴィッツの見解に近いものがある。
このようにみてくると，シュマーレンバッハは何が内部金融に含められる
かについて特別の説明を与えてはいないが，後の学者，とくにメレロヴィッ
ツが内部金融の内容のうちに含めているところのものを考えにいれている，
というようにわれわれは理解するのである。
次に，シュマーレンバッハと同じように，何が内部金融に含められるかに
ついて説明を与えてはいないとはいえ，後で述べる内部金融の内容を明示す
る学者によって内部金融のうちに含められているものを考えにいれているも
のにゼリエンがある。
(9) Schmalenbach, E., a. a. 0., S. 77. 
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彼の考え方によると，自己金融は自己資本の調達，いっそう適切にいえば
(10) 
付加的自己資本 (eigenesZusatzkapital)の調達にほかならない。彼におい
ては，自己金融によって調達される資本は企業が自己の力によって内部的に
調達した資本というよりも，企業者によって調達された資本であると解され
ている点が注目される。彼が内部金融について多くを語っていないのは，上
記のような自己金融観をもつ彼にとっては，むしろ当然のことであったであ
ろう。だが，それに関連してここで指摘しておかなければならないことは，
(11) 
彼が狭義での財務概念とは別の広義での財務概念を示し，そこで内部金融の
一面について多少の示唆をわれわれに与えたことである。それでは，広義で
の財務とは何であるのか。この点について彼は次のような見解を示している。
「企業の資本量を増加させない資金の調達もまた財務の概念に属している。
しかし，資金調達のさいには狭義での財務には関係なく，広義での財務に関
係してくる。なぜならば，狭義での財務によってすなわち資本調達によって
生ずる資産構成部分にもとづいて，資金の調達は広義での財務としてのみ理
解されるからである。広義での財務処理すなわち資金の調達のさいには貸借
対照表の貸方側にはなんのかかわりもない。貸借対照表の借方側に反映して
(11) 
いる資産価値が『順当な』貨幣転換より前に貨幣にされるにすぎない」．と。
そして，彼においては，資産をその順当な貨幣転換の前に貨幣に転換する例
としては，手形割引による現金化，原料ー→製品一→市場価格という展開を
待たない原料そのままの形での換金，工場・建物の即時の売却処分などが挙
(12) 
げられている。このようにして，資産をその順当な貨幣転換の前に貨幣に転
換することが，広義での財務であると考えられており，その意味するところ
は， 「資産の取替え」をもって長期的または短期的に拘束された資本の流動
資産への変形であるとする，後述のメレロヴィッツの見解を思わせるものが
(10) Sellien, H., Finanzierung und Finanzplanung, Wiesbaden 1953, S. 67.拙訳
書『経営財務と財務計画』（昭37．税務経理協会刊）96ページ。
(11) Sellien, H., a. a. 0., S. 33.拙訳書， 38ページ。
(12) Sellien, H., a. a. 0., S. 97.拙訳書， 148~149ページ。
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ある。ただ，ゼリエンにあっては，それが自己金融以外の，その他の内部金
融の一つとされていないだけである。
ところで，もうひとつ問題となるのは，彼においては，減価償却がどこに
位置づけられるかという点である。いまこれを彼の説明に聞けば， 「建物，
機械等に対する正常な減価償却が実務上出資金融の意味における資本調達手
段としばしば解されているということをも指摘しなければならない。しかし
ながら，ここにおいては決してわれわれのいう意味での財務が問題になって
いるのではないことは確かである。なぜなら，実は減価償却によって決して
新しい資本が何らかの形態をして企業に与えられるのではなく，早晩再調達
されなければならない消耗価値が，設備価値の消耗分の算入されている生産
(13) 
物の販売を通じて貨幣に転換しているにすぎないからである」と。その言っ
ていることは，減価償却は出資金融の意味における狭義の財務ではないとい
うことであり，また，販売を通して貨幣に転換しているという言葉のうちに，
減価償却を売上収益からの金融として解している片鱗が見られ，われわれは
彼の見解を正当なものと考え，彼が減価償却の内部金融的性格を暗黙裡に認
めていると考える。というのは，財務計画を説く個所で，減価償却費相当額
(14) 
を自己金融とともに独立の資金収入に掲げるとき，自己金融ではない内部金
融としての減価償却の意義が彼の心中に描かれていることは十分に推察しう
るからである。それゆえ，彼の立場にたって考えるとき，いわゆる広義での
財務概念を拡大して，減価償却をその内に含めていない点には何か物足りな
いものを感ずる。また，せっかく減価償却を自己金融の節で説きながら，こ
れを「減価償却資本」と呼んでみたり， 「減価償却留保資金」と呼んでみた
りする不徹底な説明には失望の感をいだかせる。
以上のようにして，シュマーレンバッハの見解よりしてもゼリエンの見解
よりしても，内部金融の内容を明示する学者によって，内部金融に含められ
ているものが考慮に入れられていることが明らかとなったが，ハルトマンの
(13) Sellien, H., a. a. 0., S. 73.拙訳書， 106ページ。
(14) Sellien, H., a. a. 0., S. 129．拙訳書，， 201ページ。
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場合はどうであろうか。彼は経営経済における資本の源泉を次のように分類
(15) 
しなければならないとしている。
1 経営創立のさい
a)企業者の貯蓄資本
b)信用資本
1)他人の貯蓄資本，その他人は，
aa)直接または間接に（集合場所としての金融機関を通じて）資本を
企業者に信用貸する。
bb)直接にその経営に資本を信用貸する（たとえば仕入先信用あるい
は得意先前受金信用として）。
2)商業手形あるいは融通手形による創造された信用
2 その経営の存続期間中
） 
a)創立期に対して，資本増大の場合には 1
） 
b)で述べたと同様。
） 
C)その経営において創造される資本，すなわち利益形成による自己金融
（貸借対照表上からみると公示および秘密の積立金）。
さて，ハルトマンの所論が目新しいものであるわけではない。経営の存続
期間中の資本について彼が言っていることは， 1のさいと同様に，企業者の
資本と信用資本とによって資本増大が行なわれ，同時にまた，経営内におい
て資本の創造が行なわれる，ということにすぎない。したがって，彼がこの
ように言うとき，利益形成以外の内部的資金源泉を意識しているとは言えな
い。しかも，彼においては，自己金融は積立金の範囲で考えられており，自
己金融に減価償却その他が含められているようには思えない。それゆえ，こ
のような見解はわれわれの問題に解答を与えるものではない。
(15) Hartmann, B., Das Kapital in der Betriebswirtschaft, Meisenheim 1957, 
S 16~17. 
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IlI 
これまでのところで，われわれが問題にしてきた学者は，何が内部金融に
含められるかについて明確な説明を与えていない部類に属するのであるが，
これに対して，何が内部金融に含められるかを明らかにし，かつ，自己金融
とその他の内部金融とを区分する学者がある。ここではその部類の学者とし
て，メレロヴィッツ，ヘルレをあげることにしよう。
メレロヴィッツの各著作を必ずしも同一視しうるわけではないが，ここで
は便宜上「工業経営学」に従って彼の見解を見ることにしよう。
(16) 
メレロヴィッツは，投下資金の分類において次の分類が生ずるとしている。
内部金融
外部金融
彼は一般的資本調達政策の課題を取り扱うさいにも，この二つの区分を問
題としている。それでは，彼はこの二つをどのように理解しているか。彼に
よると，内部金融は経営が自ら節約したか，または自由化された資金で行なわ
れ，これは原則的には自己資本調達である。また，外部金融は自己資本調達
でもあり他人資本調達でもありうるのであり，これは資本市場を通じて参加
(17) 
資本または信用資本の受入れによって行なわれる。では，このように内部金
融と外部金融とを区別する観点はどこに存在するのであるか。彼によると，
フィナンチールンクの手段は，それが出てくる源泉によってのみならず期間
(18) 
によっても区別されるというのであるが，内外の区別は源泉による区別であ
ることに注目すべきだろう。
さて，内部金融の利点は種々考えられるが，メレロヴィッツによると，次
(19) 
の事項があげられている。
(16) Mellerowicz, K., Betriebswirtschaftslehre der lndustrie, Bd. I, Freiburg 1958, 
S 69.磯部喜一訳『工業経営学上巻』（昭36．千倉書房刊） 103~104ページ。
(17) Mellerowicz, K., a. a. 0., S. 108~109．前掲訳書， 160ページ。
(18) Mellerowicz, K., a. a. 0., S. 69.前掲訳書， 104ページ。
(19) Mellerowicz, K., a. a. 0., S. 109.前掲訳書， 160ページ。
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それは金融上の費用を必要としないし，資本調達にあたっての困難がなく，
経営管理上資本供与者の干渉を引き起こさないし，かつ負債返済義務もない。
自己の力による設備金融は経営を自立的にする。それは，利払い義務および
償還義務をなくすことによって処理の完全な自由を維持し，かつ流動性の状
態を強化する。それは，一方で自由に支配しうる資金を増加するあらゆるチ
ャンスの利用を要請し，他方で資本回転の上昇によって資本拘束を減らすこ
とと，税法上の有利さの利用および利益の留保によって流動性の喪失を減ら
すこととを要請する。
かように，彼においては，内部金融のすべての利点があげられていると考
えられる。
ところで，メレロヴィッツにおいては，内部金融は，次の二つに区分して
理解されている。
(1) 自己金融
(2) その他の内部金融
彼にしたがえば，自己金融は内部金融の最も重要な形態であり，実現し，
経営内に留保された利益で行なわれる。その他の内部金融は，経営内にはい
り込んだ，かつさしあたり自由化された資金によって，多くの財務の可能性
(20) 
を提供する。
さて，メレロヴィッツでは，その他の内部金融としては四つのものが挙げ
(21) 
られている。すなわち，
(1) 資産の取替え
(2) 支払取引および在庫管理における処置
(3) 税法上の金融助成の利用
(4) 減価償却の利用
次に，彼がその他の内部金融の内容のうちに含めているおのおのについて
考えよう。
(20) Mellerowicz, K., a. a. 0., S. 109~110.前掲訳書， 161ページ。
(21) Mellerowicz, K., a. a. 0., S. 110.前掲訳書， 162ページ。
?O (154) 内部財務についての一考察（清水）
メレロヴィッツは「資産の取替え」について次のように述べている。 「資
産の取替えは，長期的または短期的に拘束された資本を流動資金へ変形する
ことである。これは広範な財務の可能性を提供する。たとえば，大規模経営
における投資は拡張政策ばかりでなく，資金政策にも役だつ。そして資金調
達が困難な場合には，投資が調達経済または販売経済の目的のために必要と
されない限り，これを容易に現金資金に変形することができる。さらに，機
械・設備集団，またはさらに，ほとんど経済的に稼働せず，無用であるか，また
はすでに休止している全部門さえも，流動資金の調達のために売却すること
(21) 
ができる」と。かようにここでは，流動資金の調達のために，投資，機械，
設備その他を売却することが，その他の内部金融の一処理として考えられて
いる。その意味するところは，シュマーレンバッハの言う「設備の廃用」に
相通ずるものがあり，そのなかに経営所要資産の換金と不要資産の換金との
両者が含まれていると思う。それにしても，メレロヴィッツは， 「資産の取
替え，すなわち流動資金を調達するため資産部分を売却することは，しかし最
後の手段である。このと言は，他の財務の可能性はたいていもはや与えられ
(21) 
ない」とも述べているので，資産の取替えは，彼の言う「その他の内部金融」
の中の他の処理よりも後順位，あるいは最後に置かれたほうがよかったので
はないかと思う。
次に「支払取引および在庫管理における処置」に関してメレロヴィッツの
(22) 
説明するところを要約すると，次のとおりである。
支払資金在り高と大きい在庫高は多くの資本を拘束する。ここで合理化さ
れるならば，すなわち，実際に必要な在り高だけが保持されるならば，多大
の資金が自由化されうる。しかし，このためには，合理的な流動性政策を必
要とする。在庫品は最適在庫高，すなわち，最小在り高プラス最適購入量よ
りも大きくあるべきでない。支払資金需要に影靱を及ぽす手段である流動性
政策および在庫政策は，その支えとして良好な資金計画を必要とする。
(22) Mellerowicz, K., a. a. 0., S. 111.前掲訳書， 163ページ。
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かように，メレロヴィッツの主張するところは，その着想においてシュマ
ーレンバッハのそれに近いものと思われるが，シュマーレンバッハでは合理
化による資金の自由化の手段として在庫品が考えられていたのに対し，メレ
ロヴィッツでは支払資金在り高と在庫高とが考えられている。
次に「税法上の金融助成の利用」を，メレロヴィッツは次のように表現し
ている。
「税法上の優遇措置の大多数は利益課税の免除にあるのでなく，猶予にあ
る。国家は，節約した資金を一時的に経営過程で利用させるという税法上の
刺激を，経営に与えるのである。この方法で，一時的に高額の秘密積立金を
形成することができるし，また流動性配慮を根本的に除いてやることができ
る。納税の猶予によって支払資金が節約され，これは内部金融を通じてさら
(23) 
に経営に投入される」と。これに従うと，税法上の優遇によって節約資金が
経営過程で利用されると理解していることがわかる。そして，この例として
は，所得税法の第7条のグループ，特別減価償却，税法上許容される引当金，
無税の積立金が挙げられている。ティースが説くように，これらの税法上の
金融助成によって1948年以後ドイツ経済の再建の重要な部分の資金が調達さ
虚。
さらに，彼が「減価償却の利用」をどのように考えているかを見るに，彼
は言う。 「減価償却による資金調達は，同じように『その他の内部金融』の
一手段であり，これは自己金融ではない。しかし，減価償却による資金調達
は経常的な正常減価償却額だけを包含する。それを越える減価償却は，これ
(25) 
に反し，利益として自己金融の一手段である」と。減価償却が自己金融であ
るかどうかは，かなり検討を要する事柄であるが，彼が経常的な正常減価償
却を越える減価償却をいわゆるその他の内部金融としないで，むしろ自己金
融のうちに含めているのは注目すべきである。われわれは，減価償却が過大
(23) Mellerowicz, K., ebenda.前掲訳書， 163~164ページ。
(24) Thiess, E., Kurz-und mittelfristige Finanzierung, Wiesbaden 1958, S. 38~39. 
(25) Mellerowicz, K., a. a. 0., S. 112.前掲訳書． 164ページ。
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に計上されるときには，相手科目としての引当金は自己資本的性格をもつも
のと考えるので，彼の言い分は肯定してもよい。
われわれは，さらに進んで，ヘルレの内部金融の内容についてその見解を
うかがうことにする。彼にあっては，内部金融は外部金融と以下のように対
(26) 
置されている。外部金融の内容はここでは問題としない。彼の内部金融観の
特質は，内部金融を狭く企業における消極資本の形成とするにあり，そこに，
彼の立論の基底にひとつの限界が存在する。
1. 外部的金融，外部金融（外部からの資本の調達）
a)外部的出資金融，外部からの自己資本調達（外部からの基本資本，資
本金，出資資本，企業者資本，積立金の調達）
b)外部的他人金融，外部からの他人資本調達（あらゆる種類の信用，借
入金，その他の他人資金の調達）
2. 内部的金融，内部金融（企業における消極資本の形成）
a)内部的出資金融，内部からの自己資本調達，自己金融（公示あるいは
秘密の形態での利益留保）
b)内部的他人金融，内部からの他人資本調達（年金，租税等のための引
当金の形成，社会的公課•取引税・未払賃借料等々のような，すぐに支
払期限に達しないその他の債務の弁済のための金額の留保）
この形式によると，内部金融は， 「蓄積された利益からの自己資本の形
(27) 
成」である自己金融と， 内部的他人金融とを包括している。 自己金融が内
部金融にはいることは言うまでもないことであろう。しかし，減価償却が内
部金融のどこにもはいらないことについては疑問が生じうる。そこで，ヘル
レがどういう意味において減価償却を内部金融に含めることをこばむのであ
(26) Harle, D., Finanzierungsregeln und ihre Problematik, Wiesbaden 1961, S.19. 
ヘルレの所論については富永教授も論及しておられる。富永裕著『企業自己金融の
理論』（昭44．千倉書房刊） 69~70ページ。
(27) Hゑrle,D., a. a. 0., S. 92. 
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るかを聞こう。この点に関して彼の説くところを要約すると，次のとおりで
ぁ空。
資産における純粋の転換過程，すなわち，減価償却によって，合理化によ
って，資産部分の売却によってあるいは経営所要資産の減少によって拘束を
解くことは，この研究においては定義から財務の過程とみなされない。なる
ほど「減価償却による資金調達」について語ることが今日一般に世に行なわ
れている。しかし，それは拡張された財務概念を前提とする。上の表現は概
念的に誤りであり，減価償却によって，あるいは，減価償却からは資金は調
達されない。投資に利用される資金も減価償却から来ていない。減価償却は
原価あるいは費用であり，原価あるいは費用によって資金を調達できない。
上述の表現は，算入された減価償却がはいってくる売上収益のことを言って
いるのである。減価償却によって自由化された資金が再投資されずに，消極
資本の償還に利用されるときに初めて典型的な意味での財務の過程が生ずる。
かようにみると，彼においては，減価償却財務の理解の不足は，減価償却
を資産における転換過程としてしまうようになる。そのために減価償却を売
上収益からの金融として理解することさえが後方に押しやられるに至ってい
る。減価償却を費用として計上するさいには引当金を設定するのであるが，
負債性引当金設定の場合も，同様に，引当金の設定される相手勘定としての
費用を計上するのである。そうであるとすると，負債性引当金がなぜ彼の研
究において財務の過程とみなされて，内部金融に含められるかが，問われな
ければならない。彼は上記の形式を掲げた個所では，この点について多くを
語っていないので，彼の財務の定義を改めてみてみる必要がある。彼はハッ
(29) 
クスの典型的な財務の概念と拡張された財務の概念に言及して，次のように
(28) Harle, D., a. a. 0., S. 18~ 19. 
(29)ハックスの所論については，ヘルレがその著書で参照を求めている。ハックスの
財務思考については，市原季ー著『西ドイツの経済と経営』（昭35．森山書店刊） 97
ページ以下，森昭夫著『企業自己金融論』（昭38．千倉書房刊） 34ページおよび富
永裕．，前掲書， 24ページ以下参照。
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述べている。
「拡張された概念においては，通常の売上の過程もフィナンチールンクの
源泉とみなされる。そのさい，消極資本を供給することもまた問題になる限
り（たとえば利益の留保や売上収益からの引当金の形成），両方の財務の概念
が一致する。しかしながら，追加の投資のための資金が獲得される手段であ
る積極の部の単なる資本自由化が起こる限り，したがって資産における転換
(30) 
過程のみが起こる限り，拡張された財務の概念は典型的な理解を凌駕する」
と。その意味はつまりこうである。拡張された財務の概念を前提とするさい
でも，典型的な財務の概念を前提とするさいと同様に，消極の部の資本の構
成にかかわりをもつ過程は，内部金融に含められるが，積極の部での資産の
転換となる過程は内部金融に含められない。こうした考え方にもとづいて，
消極の部での自己資本の形成に属する利益留保，他人資本の形成に属する負
債性引当金が内部金融に含められたのである。彼の着想の根底にかような考
えがあることは，彼の次の言葉によっても明らかである。すなわち，「理論と
実務において発展した財務諸原則は，原則として，消極資本がいかにして構
成されねばならないかという問題にのみかかわり合っており，それに反して，
資産の部での自由化とその処理を取り扱わないので，拡張された財務の概念
gl) 
を研究の基礎にすることは，あまり意味のないことであろっ」と。
このようにして，負債性引当金を他人金融にいれることはよく了解される
のであるが，これを内部金融にいれる理由に対する説明は，かならずしも十
分であるとはいえなかった。つまり，負債性引当金を内部金融に含めながら，
減価償却を内部金融に含めないので，説得力が弱まるのである。減価償却の
場合にも，引当金が設定されてその相手勘定として費用が計上されるのであ
ってみれば，そこには，彼のいう「売上収益からの引当金の形成」の姿が存
在するからである。彼は貸借対照表の消極の部での資本の形成ということを
意識しすぎるように思われる。
-ego) Harle, D., a. a. 0., S. 14. 
(31) Harle, D., a. a. 0., S. 16. 
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なお付言すると，引当金の計上による留保収益が過大である場合，これを
どう見るかという点が問題となる。ヘルレ自身は指摘しているのではないが，
ハルトマンがこのことに論及している。すなわち，彼によると，真の引当金
は近いうちに満期になる債務であるから，これは他人資本であるが，過大に
(32) 
計上された引当金は自己資本であるというのである。この見解は肯定できる
ので，引当金の計上による留保収益が過大である場合には，その過大部分は
内部的他人金融ではなく，ヘルレのいう内部からの自己資本調達であるとい
わなければならない。
w 
以上のところで，何が内部金融に含められるかをめぐる諸論説を検討し，
批判的に若干の私見をも述べてきたが，これらの検討によって得た結論を述
べよう。われわれは，これまでに見たいずれの見解に対しても全幅的な支持
を与えることができないが，諸見解がそれぞれ特徴を有していて内容的に欠
けるところを相補う点も少なくないから，われわれとしては，それらの見解
から長所を採って，内部金融の問題に接近したいと思う。
われわれは，内部金融を利益の留保としての内部金融と，その他の内部金
融とに分類する。前者の利益の留保は，通常，利益処分の段階で行なわれる。
後者は，ある場合には，損益計算上の費用を計上する過程で行なわれ，また
他の場合には，貸借対照表の積極の部での資産の転換という過程で行なわれ，
また，合理化や改善の過程で行なわれる。前者の，利益の留保が内部金融に
含められることは言うまでもない。ところが問題は後者の場合である。
シュマーレンバッハの見解よりしても，ゼリエンの見解よりしても，また
メレロヴィッツの見解よりしても，減価償却が考慮に入れられている。われ
われは，まず，正常な減価償却を売上収益からの金融として認め，その他の
内部金融に含めようと思う。
(32) Hartmann, B., a. a. 0., S. 100. 
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次に，われわれは，ヘルレにならって，貸借対照表の消極の部での他人資
本の形成となる，売上収益からの引当金の形成である内部的他人金融を，そ
の他の内部金融に含めようと思う。この場合にも，減価償却の場合と同様に，
引当金が設定されてその相手勘定として費用が計上されるのである。われわ
れは，減価償却を内部金融に含めながら上記の引当金を内部金融から除外す
ることができないし，また，上記の引当金を内部金融に含めながら減価償却
を内部金融から除外することができない。それにしても，真の引当金と積立
金とは区別されなければならない。消極の部での他人資本の形成となる引当
金はいずれは支払期限の来る負債性の引当金であるが，もしこれが過大に計
上されるときは，その引当金の過大部分はむしろ積立金であって，自己資本
である。過大な減価償却費が計上されるときにも，同じことが言える。それ
ゅぇ，これらの場合には，公示の利益留保ではない秘密の利益留保が存在す
るのである。
次に，シュマーレンバッハの見解よりしても，ゼリエンの見解よりしても，
また，メレロヴィッツの見解よりしても，資産の貨幣転換が考えられている。
シュマーレンバッハの場合においては，それは「設備の廃用」であるとされ，
ゼリエンの場合においては，それは「資金の調達」であるとされ，メレロヴ
ィッツの場合においては，それは「資産の取替え」であるとされ，言葉の使
用法が異なるように，各人によってそれぞれその言葉の持つ意味とその言葉
に含められる範囲が違っている。しかし，われわれは，貸借対照表の積極の
部での資産の貨幣転換という相交わる一点に注目して，資産の貨幣転換を内
部金融に含めようと思う。
さらに，支払資金在り高および在庫高の合理化を含む経営処理の改善を内
部金融に含めようと思う。この場合には，資産の貨幣転換のように資金の調
達の過程は存しないが，もし改善が行なわれないとしたら，当然必要とする
であろう資金を節約して自由化するという意味において，これをその他の内
部金融に含めるのである。そこで，われわれの見解を整理すると，内部金融
の内容を次のように分類することができる。
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I 利益の留保としての内部金融
I その他の内部金融
1 減価償却
2 内部的他人金融
3 資産の貨幣転換
4 経営処理の改善
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